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EBEBK 3C25 Finansal Sonuc¢ Degerlendirmesi

EBEBEK icin 12 aylik hedef fiyatimizi 67 TL’den 77 “"AL"

T . . CONT 9 e e . . R . i

| yf: .r.'ewze ediyor “AL” yoniindeki tavsiyemizi ise Hedef Flyat. 77,0 TL
siirdiiriiyoruz.

Beklentilerin iizerinde elde edilen hasilat... EBEBK, 3G25'te Onceki Hedef Fiyat: 67,0 TL
6.884 milyon TL net satis geliri elde ederek hem kurum hem de piyasa Getiri Potansiyeli : 38%
beklentilerini asti. Ciro, gegen yilin ayni donemine gore %18, bir onceki

ceyrege gore ise %14 oraninda artis gosterdi. Bu gliglii performansta,

magaza sayisindaki artis, yurt ici talebin canli seyri ve yiikselen satis
adetleri belirleyici rol oynadi. $irket, 3C25’te Tirkiye genelinde u =

magaza ve e-ticaret kanallarinda toplam 27,4 milyon iriin satisi Bloomberg Kodu EBEBK TI
gergeklestirmistir. Bu rakam, 2024’(in ayn1 donemine gore %20,8’lik bir Kapanig (T hisse) 55.70
artisa isaret ediyor. 9A25’te ise toplam satis adedi 77,6 milyon Piyasa Degeri (milyon TL) 8,912
seviyesine ulasarak gegen yilin ayni donemine gore %14,9 oraninda Piyasa Degeri (milyon USD) 213

bliylime gostermistir. Magaza satislari 6zelinde bakildiginda, 3C25 satis

adedi 24,2 milyon ile yilik bazda %20,6, dokuz aylik donemde ise 67,8 Firma Degeri (milyon TL) 9,543
milyon ile %157 oraninda artis kaydetti. Yilin geri kalaninda da  Sermaye (milyen TL) 160
magazacilik faaliyetleriyle dijital kanallardaki operasyonel verimliligin Halka Agildik Orani (%) 25.00
artmasi sonucu hasilattaki biiylime ivmesinin siirmesini bekliyoruz. Bu
dogrultuda, Bu dogrultuda, sirket icin 2025 yil sonu ciro beklentimizi .
. L . . . . Tahminler, TLmn 2024 2025T 2026T
25.380 milyon TL seviyesine revize ediyoruz. Ek olarak, sirketin, yil —
sonu itibariyla magaza sayisinin 295’e ulasmasi hedefliyoruz. (Ekim Net Satig Gelirleri 18,322 25380 30,070
itibariyla mevcut say1 289 adet). Bilyime (%) 11.7% 38.5% 18.5%
. FAVOK 2,154 3387 4324
FAVOK, "b?klentﬂerm bir rr.uktar altinda Ifalsa da g,.lg:lu Biyiime (%) 107% 579% 28%
goriiniimiinii korudu. EBEBK’nin 3C25 FAVOK’i 981 TL milyon
L R o . Net Kar 121 144 283
seviyesinde gercekleserek, kurum tahminimizin %12, piyasa
ortalamasinin ise %10 altunda kaldi. Bu gerilemede, &zellikle satislarin Biiyiime (%) 8% 19% 97%
maliyetindeki artis ve buna bagli olarak briit kir marjindaki daralma  Karlilik (%)
etkili oldu. S6z konusu dénemde FAVOK marji %|4,"2’ye gerilerken FAVOK Marji 11.8% 13.3% 14.4%
(3C24: %18,6), 2025 yilinin ilk dokuz ayinda ise FAVOK yillik bazda )
. [ . = . Net Kar M 0.7% 0.6% 0.9%
%23, artisla yiikselisini siirdiirdii. Dokuz aylik donemde FAVOK marji et Rar i
%12,6 seviyesinde gercekleserek gecen yilin ayni dénemindeki %1 1,6k~ Boreluluk
seviyenin lizerinde seyretti. Net Borg -50 604 874
Net Borg /FAVOK -0.02 0.18 0.20
Net kiar, hem kurum hem de piyasa beklentilerinin iizerinde Des
. o X . egerleme Carpanlan
gercekleserek toparlanmaya isaret etti. $irket, 3C25’te dikkat
A . A . FIK 73.7 61.9 31.5
cekici bir toparlanma sergileyerek net zarardan net kira gegmeyi )
basardi. Sirket, bu dénemde |13 milyon TL net kir (istirak gelirleri ~ FD/FAVOK 44 28 22
hari¢) agiklayarak, 23 milyon TL diizeyindeki kurum tahminimizin
olduk¢a Uzerinde bir rakam elde etti. Net kardaki bu giigli ——EBEBK BIST 100
performansta, artan yatirimlarin etkisiyle yiikselen finansman gelirleri 70
ve parasal kayip kaleminin kazanca doniismesi etkili oldu. Operasyonel 60

karhliktaki direng ve finansal gelirlerdeki artisin etkisiyle sirketin karlilik 50 »MA\_&, w”’)/“‘*m“‘v/

goriniminiin yihn geri kalaninda da giiglii seyrini siirdiirmesini, 2025 w0
yilini 144 milyon net kar ile tamamlamasini éngériiyoruz. 10

Giiclii magazaciik agimi istikrarlh  bicimde genisleten
EBEBK’nin bu trendini siirdiirmesini bekliyoruz. $irket, yurt
disi genisleme stratejisi kapsaminda ingiltere pazarinda varligini
gliclendirirken, yeni pazarlara agilma adimlarinda da hiz kesmiyor.
Gegtigimiz ay duyurulan Kuzey Irak genisleme plani gercevesinde Erbil, =~ <S==S9¢2
Siilleymaniye ve Duhok sehirlerinde magaza agilmasi planlanmakta olup,
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Erbil'deki ilk fiziksel magaza icin sozlesme imzaladiklarini duyurmus Analist
olup, magazanin 1C26'da faaliyete gegmesi ongorilmektedir. Bu
adimin, sirketin bolgesel operasyonlarina ve ve ozellikle yer alacag
cografyadan gelir ¢esitliligine pozitif katki saglamasini bekliyoruz. Genel eren.bozdogan@kuveytturkyatirim.com.tr
olarak, EBEBK’nin 2030 yilina kadar yurt ici ve yurt disinda toplam 420
magazaya ulasma hedefinin, siirdiiriilebilir biiylime stratejisiyle uyumlu
bicimde ilerleyecegini ongoriyoruz.

Eren Bozdogan

Dr. Kutay Gézgér
kutay.gozgor{@kuveytturkyatirim.com.tr
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Ozet Finansal Goriiniim

Gelr Tablosu (milyon TL) 3G25 3C24 yly (%0) 2G25 c/c (%) 9A25 9A24 y/y (%)
Net Satslar 6,884 5,831 18 6,046 14 19,302 17,038 13
Satslarn Malyeti(-) 4,368 3,547 23 3,686 18 12,407 11,105 12
Briit Kar/Zarar 2,516 2,284 10 2,360 7 6,895 5,933 16
Faaliyet Giderleri (-) 1,839 1,393 32 1,547 19 5,344 4,473 19
Esas Faaliyet Kar1 677 891 -24 813 -17 1,551 1,461 6
Amortisman 304 194 56 289 5 882 516 71
FAVOK 981 1,086 -10 1,102 -11 2,433 1,977 23
Dig. Gelir/Gider (net) -500 -644 ad. -530 ad. -1,367 -1,438 ad.
Yat. Fal. Gel. (net) 18 21 -15 9 113 31 59 -48
Finansal Gelr/Gider (net) 58 -28 ad. -400 a.d. -27 352 a.d.
Parasal Kazang (Kayip) 387 178 118 -97 a.d. 868 935 -7
Vergi Oncesi Kar/Zarar 253 240 6 -108 ad. 188 434 -57
Vergi -155 -123 a.d. 75 a.d. -188 -189 ad.
Kont. Glicti Olmayan Paylar -15 -7 ad. -15 ad. -41 -13 ad.
Ana Ortaklik Net Kar 113 124 -9 -18 ad. 41 258 -84
Karlilik 3G25 3G24 yly (%) 2G25 ¢/ (%) 9A25 9A24 y/y (%)
Briit Kar Marji 36.5% 39.2% -2.6bps 39.0% -2.5bps 35.7% 34.8% 0.9bps
Esas Faalyet Kar Marji 9.8% 15.3% -5.5bps 13.4% -3.6bps 8% 9% -0.5bps
FAVOK Marji 14.25% 18.62% -4.4bps 18.2% -4.0bps 12.6% 11.6% 1.0bps
Vergi Crami -61.2% -51.1% ad. -69.1% ad. -100% -44% ad.
Net Kar Marji 1.6% 2.1% -0.5bps -0.3% a.d. 0.2% 2% -1.3bps
*Net Borg 631 14 4,468 967 -35 631 14 4,468
Net Bor¢ (USD) 15 0 3,655 24 -38 15 0 3,655
Net Borg/FAVEK 0.29 0.15 13.9bps 0.24 5.4bps 0.29 0.15 13.9bps
Nakit Alam Tablosu 3G25 3G24 yly (%) 2G25 ¢/ (%) 9A25 9A24 y/y (%)
isletme Faally etkerinden Nake 972 729 33 484 101 1,467 1,584 7
Yatrm Faalyetleriden Nakit 479 -214 a.d. -401 a.d. -1,170 -786 a.d.
Serbest Nakit Akimi 493 515 -4 83 496 297 798 -63
Gelrlere Orani (%) 7.2% 8.8% -1.7bps 1% 5.8bps 1.5% 4.7% -3.1bps
Finansman Faaliyetiernden Nakit -265 -320 a.d. 56 a.d. 858 -211 a.d.
Yabancl Para Gevrim Farki Etkisi -10 -23 ad. 16 ad. 18 -20 ad.
Net Nakit Degisimi 123 70 76 79 56 850 152 458

* Pozitif rakam net borg, negatif rakam ise net nakit pozisyonunu ifade etmektedir.

** a.d. = Anlaml Degil
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Kuveyt Tiirk Yatirim Arastirma Ekibi

Dr. Kutay Gozgor

Arastirma Direktorii

Muhammet Cakmak Ubeyde Safvan Erbas
Kidemli Uzman Kidemli Uzman
Havacilik, Saglk, Perakende, Savunma Cimento, Demir — Celik, Tekstil
Eren Bozdogan Ali Osman Okut

Uzman Uzman Yardimcisi

Otomotiv, Giyim Perakende, Beyaz Esya, Savunma
iletis’»im ve Haberlesme icin:

arastirma@kuveytturkyatirim.com.tr

Yasal Uyari

Bu raporda yer alan bilgiler Kuveyt Tiirk Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Kuveyt Tiirk Yatirm”)
tarafindan genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmisti. Burada yer alan bilgi, yorum ve
tavsiyeler yatirnm damismanhgr kapsaminda degildir. Yatirim damismanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatirnm danismanligi sozlesmesi cergevesinde, kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye ozel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir, herhangi bir yatirrm aracinin alm ya da satimi icin oneri niteliginde
yorumlanmamalidir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak mali durumunuz, risk ve
getiri beklentileriniz ile uyumlu olmayan yatirrm kararlari vermeniz beklentilerinize uygun
olmayan sonuglar dogurabilir. Burada yapilan analizlere dayanarak yapilan yatirimlar zararla da
sonuglanabilir. Bu rapora dayanarak yapilan herhangi bir yatirrmin sonucu Msteri’ye aittir. Bu
sonuglardan dolayr Kuveyt Tirk Yatirim ve galisanlari hi¢bir sorumluluk tstlenmemektedir. Bu
raporda yer alan bilgiler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olmakla birlikte
kesinlikleri ve dogruluklari garanti edilmemektedir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru
olmamasindan, kullanilan kaynaklardaki hata ve eksik bilgilerden dolayr dogabilecek zararlar
konusunda Kuveyt Turk Yatirim ve galisanlari herhangi bir sorumluluk kabul etmez. Raporda
yer alan bilgiler Kuveyt Tirk Yatirm’in yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya
uguncu kisiler ile paylasilamaz.




